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[Table_Profit] 基本状况 
总股本(百万股) 2,172 

流通股本(百万股) 2,169 

市价(元) 4.70 

市值(百万元) 10,209 

流通市值(百万元) 10,197 

[Table_QuotePic] 股价与行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 
相关报告 

 
 

[Table_Finance]  公司盈利预测及估值 

指标 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元）

44,954   51,999   

63,768   73,454   

83,922 

 3,339   3,355   3,705   4,128   4,599  
增长率 yoy% -1.6% 0.5% 10.4% 11.4% 11.4% 
净利润（百万元）  1,057   1,274   1,415   1,552   1,679  
增长率 yoy% 4.3% 20.5% 11.1% 9.6% 8.2% 
每股收益（元） 0.49  0.59  0.65  0.71  0.77  
每股现金流量      
净资产收益率 8.85% 10.13% 10.46% 10.56% 10.48% 
P/E 9.66  8.01  7.21  6.58  6.08  
PEG      
P/B 0.84  0.78  0.73  0.67  0.61  

备注： 

 投资要点 

 快报综述：1、江阴银行半年度营收增速维持高增趋势，营收和净利润增速持续向

上：累积营收同比增 25.9%、净利润同比增 22.3%。1、营收端实现累积同比 25.

9%的增长：公司累积营收增速较 1 季度 22.2%边际走阔，经营形势优于同业水平，

在总资产增长 9.4%的背景下，预计是业务结构优化带来的高增长。利润同比高增

22.3%，增速进一步走阔（VS 1Q22 同比增 20.6%）。去年 2 季度开始业绩持续

释放，增速逐季走阔。1Q22-1H22 累积营收、营业利润、归母净利润分别同比增

长 22.2%、25.9%；61.9%、22.9%； 20.6%、22.3%。2、公司单 2 季度信贷在

疫情扰动下增长略微放缓。资产端：同比增速，信贷增速高于总资产增速。总资

产同比增 9.4%，总贷款同比增 9.8%，贷款占比总资产较 1Q22 提升 1 个点至 62.

2%。信贷增量。单 2 季度新增贷款 30.3 亿元，同比较去年有所收窄，预计受到疫

情影响，但是在一季度开门红背景下仍实现不弱增长。信贷较去年同期少增 34.1

亿。上半年新增贷款 82.0 亿，同比少增 23.2 亿（21 年上半年新增贷款 105.2 亿）。

负债端存款 2 季度环比多增，主动负债也有一定增长：同比增速，总负债同比增 9.

6%，总存款同比增长 7.4%。存款增量。单 2 季度新增存款 46.8 亿，同比多增 0.

3 亿。上半年新增存款 65.5 亿，同比少增 30.7 亿。3、资产质量保持高安全边际，

不良率在低位持平：不良维度——不良率在低位持平，关注类占比环比保持下降

趋势。1H22 不良率为 0.98%，环比下行 1bp。关注类占比 0.49%，环比继续下行

2bp，均处在历史以来最优水平。拨备维度——安全边际进一步提升。1H22 拨备

覆盖率为 496.08%，环比提升 39.2 个百分点；拨贷比 4.86%，环比大幅提升 35b

p。 

 投资建议：公司 2022、2023E PB 0.73X/0.67X；PE 7.21X/6.58X（农商行 PB

 0.67X/0.61X；PE 6.35X/5.58X），公司基本面迎来拐点，资产质量存量包袱卸

下、轻装上阵，主打小企业客群景气度维持较好，建议保持积极关注，首次覆盖

给予“增持”评级。 

 风险提示：经济下滑超预期、公司经营不及预期。 

 

 

 
江阴银行 2022 年半年度业绩快报：资产质量继续改善，累积营收同比+25.9% 

江阴银行(002807)/银行 证券研究报告/公司点评 2022 年 07 月 19 日 

[Table_Industry] 
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 快报综述：1、江阴银行半年度营收增速维持高增趋势，营收和净利润

增速持续向上：累积营收同比增 25.9%、净利润同比增 22.3%。1、营

收端实现累积同比 25.9%的增长：公司累积营收增速较 1 季度 22.2%边

际走阔，经营形势优于同业水平，在总资产增长 9.4%的背景下，预计是

业务结构优化带来的高增长。利润同比高增 22.3%，增速进一步走阔（VS 

1Q22 同比增 20.6%）。去年 2 季度开始业绩持续释放，增速逐季走阔。

1Q22-1H22 累积营收、营业利润、归母净利润分别同比增长 22.2%、

25.9%；61.9%、22.9%； 20.6%、22.3%。2、公司单 2 季度信贷在疫

情扰动下增长略微放缓。资产端：同比增速，信贷增速高于总资产增速。

总资产同比增 9.4%，总贷款同比增 9.8%，贷款占比总资产较 1Q22 提

升 1 个点至 62.2%。信贷增量。单 2 季度新增贷款 30.3 亿元，同比较

去年有所收窄，预计受到疫情影响，但是在一季度开门红背景下仍实现

不弱增长。信贷较去年同期少增 34.1 亿。上半年新增贷款 82.0 亿，同

比少增 23.2 亿（21 年上半年新增贷款 105.2 亿）。负债端存款 2 季度环

比多增，主动负债也有一定增长：同比增速，总负债同比增 9.6%，总

存款同比增长 7.4%。存款增量。单 2 季度新增存款 46.8 亿，同比多增

0.3 亿。上半年新增存款 65.5 亿，同比少增 30.7 亿。3、资产质量保持

高安全边际，不良率在低位持平：不良维度——不良率在低位持平，关

注类占比环比保持下降趋势。1H22 不良率为 0.98%，环比下行 1bp。

关注类占比 0.49%，环比继续下行 2bp，均处在历史以来最优水平。拨

备维度——安全边际进一步提升。1H22 拨备覆盖率为 496.08%，环比

提升 39.2 个百分点；拨贷比 4.86%，环比大幅提升 35bp。 

业绩同比高增并保持向上趋势：营收和净利润增速均超过 20% 

 江阴银行半年度营收增速维持高增趋势，营收和净利润增速持续向上：

累积营收同比增 25.9%、净利润同比增 22.3%。1、营收端实现累积同

比 25.9%的增长：公司累积营收增速较 1 季度 22.2%边际走阔，经营形

势优于同业水平，在总资产增长 9.4%的背景下，预计是业务结构优化带

来的高增长。2、利润同比高增 22.3%，增速进一步走阔（VS 1Q22 同

比增 20.6%）。去年2季度开始业绩持续释放，增速逐季走阔。1Q22-1H22

累积营收、营业利润、归母净利润分别同比增长 22.2%、25.9%；61.9%、

22.9%； 20.6%、22.3%。 
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图表：江阴银行业绩累积同比增速  图表：江阴银行业绩单季同比增速 

 

 

 
来源：公司财报，中泰证券研究所  来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

资产负债增速及结构：信贷增速略微放缓，存款环比大幅多增 

 公司信贷增长好于预期，单 2 季度在疫情扰动下仍实现不弱增长。资产

端：1、同比增速，信贷增速高于总资产增速。总资产同比增 9.4%，总

贷款同比增 9.8%，贷款占比总资产较 1Q22 提升 1 个点至 62.2%。2、

信贷增量。单 2 季度新增贷款 30.3 亿元，同比较去年有所收窄，预计受

到疫情影响，但是在一季度开门红背景下仍实现不弱增长。信贷较去年

同期少增 34.1 亿。上半年新增贷款 82.0 亿，同比少增 23.2 亿（21 年

上半年新增贷款 105.2 亿）。 

 

 负债端存款 2 季度环比多增，主动负债也有一定增长：1、同比增速，

总负债同比增 9.6%，总存款同比增长 7.4%。2、存款增量。单 2 季度

新增存款 46.8 亿，同比多增 0.3 亿。上半年新增存款 65.5 亿，同比少

增 30.7 亿。 
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图表：江阴银行资产负债增速和结构占比（百万元） 

 
资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

资产质量：不良率维持在低位，安全边际进一步提升 

 资产质量保持高安全边际，不良率在低位持平：1、不良维度——不良

率在低位持平，关注类占比环比保持下降趋势。1H22 不良率为 0.98%，

环比下行 1bp。关注类占比 0.49%，环比继续下行 2bp，均处在历史以

来最优水平。2、拨备维度——安全边际进一步提升。1H22 拨备覆盖率

为 496.08%，环比提升 39.2 个百分点；拨贷比 4.86%，环比大幅提升

35bp。 

 

图表：江阴银行资产质量指标 

 
资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

 

 投资建议：公司 2022、2023E PB 0.73X/0.67X；PE 7.21X/6.58X（农

商行 PB 0.67X/0.61X；PE 6.35X/5.58X），公司基本面迎来拐点，资

产质量存量包袱卸下、轻装上阵，主打小企业客群景气度维持较好，建

议保持积极关注，首次覆盖给予“增持”评级。 

 

 附：江阴银行可比农商行列表 

 

图表：江阴银行可比农商行列表 

1Q20 1H20 1-3Q20 2020 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22
绝对规模（百万元）
资产总额 131,724 133,726 135,139 142,766 143,984 146,355 145,388 153,128 157,893 160,123
总贷款 73,324 76,756 78,885 80,229 84,309 90,746 91,417 91,471 96,641 99,667
单季新增贷款 3,126 3,432 2,129 1,345 4,080 6,438 671 54 5,170 3,026
负债总额 119,620 121,972 123,283 130,506 131,539 133,986 132,799 139,962 144,506 146,814
总存款 98,350 103,861 103,705 103,075 108,332 112,688 109,217 114,459 116,325 121,005
单季新增存款 5,241 5,512 (156) (631) 5,257 4,356 (3,471) 5,241 1,867 4,680
结构占比
贷款占比总资产 55.7% 57.4% 58.4% 56.2% 58.6% 62.0% 62.9% 59.7% 61.2% 62.2%
存款占比总负债 81.3% 82.2% 85.2% 84.1% 79.0% 82.4% 84.1% 82.2% 81.8% 82.4%
同比增速
资产总额 8.8% 6.6% 11.1% 13.0% 9.3% 9.4% 7.6% 7.3% 9.7% 9.4%
总贷款 13.1% 13.7% 14.1% 14.3% 15.0% 18.2% 15.9% 14.0% 14.6% 9.8%
负债总额 8.8% 6.8% 11.9% 14.0% 10.0% 9.9% 7.7% 7.2% 9.9% 9.6%
总存款 12.5% 17.9% 12.4% 10.7% 10.1% 8.5% 5.3% 11.0% 7.4% 7.4%

2018 2019 2020 1Q21 1H21 3Q21 2021 1Q22 1H22
不良率 2.15% 1.83% 1.79% 1.52% 1.48% 1.47% 1.31% 0.99% 0.98%
关注类占比 1.67% 2.23% 1.02% 1.02% 0.96% 0.92% 0.56% 0.51% 0.49%
拨备覆盖率 233.71% 259.13% 224.27% 274.27% 284.33% 312.48% 330.62% 456.84% 496.08%
拨贷比 5.03% 4.61% 4.03% 4.16% 4.21% 4.59% 4.37% 4.51% 4.86%
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资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

 

图表：江阴银行 2022 年半年度业绩快报 

2020 2021 2022E 2023E 2020 2021 2022E 2023E

江阴银行 0.84 0.78 0.73 0.67 8.8% 10.1% 10.5% 10.6%

无锡银行 0.87 0.79 0.71 0.64 10.9% 12.0% 12.8% 13.5%

常熟银行 1.19 1.08 0.98 0.87 10.3% 11.6% 13.0% 13.9%

苏农银行 0.81 0.74 0.69 0.63 8.1% 9.2% 10.2% 11.0%

张家港银行 0.90 0.81 0.74 0.66 9.5% 11.5% 12.4% 13.2%

紫金银行 0.69 0.64 0.60 0.56 10.1% 9.8% 9.7% 10.2%

青农商行 0.61 0.52 0.49 0.45 11.2% 9.9% 9.4% 9.8%

渝农商行 0.44 0.39 0.38 0.35 9.3% 9.7% 10.2% 10.4%

农商行 0.80 0.73 0.67 0.61 10.0% 10.6% 10.9% 11.4%

PB ROE
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资料来源：公司财报，中泰证券研究所 

 

 风险提示：经济下滑超预期、公司经营不及预期。 

图表：江阴银行盈利预测表 

证券名称： 002807.SZ

项目名称： 业绩快报

单位： 除百分比外，其他为RMB 百万 

江阴银行1H22业绩快报

利润表（百万元） 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

营业收入 815            1,617         2,434         3,368         996            2,036         

营业支出 (634)           (1,215)        (1,776)        (2,022)        (703)           (1,542)        

营业利润 181            402            658            1,346         293            494            

利润总额 176            387            639            1,324         289            487            

归属于母公司股东的净利润 228            470            749            1,274         275            575            

YOY 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

营业收入 -4.2% -1.9% -2.6% 0.5% 22.2% 25.9%

营业支出 -9.3% -6.8% -6.4% -9.6% 10.9% 26.9%

营业利润 19.1% 16.5% 9.3% 20.4% 61.9% 22.9%

利润总额 17.3% 15.9% 8.1% 19.7% 64.2% 25.8%

归属于母公司股东的净利润 8.6% 15.2% 15.4% 20.4% 20.6% 22.3%

单季利润表（百万元） 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

营业收入 815            802            817            934            996            1,040         

营业支出 (634)           (581)           (560)           (245)           (703)           (839)           

营业利润 181            221            256            688            293            201            

利润总额 176            211            252            685            289            198            

归属于母公司股东的净利润 228            242            279            525            275            300            

单季YOY 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

营业收入 -4.2% 0.5% -3.9% 9.6% 22.2% 29.7%

营业支出 -9.3% -4.0% -5.7% -27.1% 10.9% 44.4%

营业利润 19.1% 14.5% -0.4% 33.3% 61.9% -9.0%

利润总额 17.3% 14.7% -1.9% 33.0% 64.2% -6.2%

归属于母公司股东的净利润 8.6% 22.2% 15.8% 28.4% 20.6% 24.0%

QoQ 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22

营业收入 -4.3% -1.6% 1.9% 14.3% 6.6% 4.4%

营业支出 88.7% -8.4% -3.6% -56.3% 186.9% 19.3%

营业利润 -64.9% 22.1% 15.8% 168.8% -57.4% -31.4%

利润总额 -65.8% 19.9% 19.4% 171.8% -57.8% -31.5%

归属于母公司股东的净利润 -44.3% 6.1% 15.3% 88.2% -47.6% 9.1%

资产负债（百万元） 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

资产总额 143,984     146,355     145,388     153,128     157,893     160,123     

贷款总额 84,309       90,746       91,417       91,471       96,641       99,667       

  贷款占比总资产 58.55% 62.00% 62.88% 59.74% 61.21% 62.24%

负债总额 131,539     133,986     132,799     139,962     144,506     146,814     

存款总额（不含应计利息） 108,332     112,688     109,217     114,459     116,325     121,005     

存款占比总负债 82.36% 84.10% 82.24% 81.78% 80.50% 82.42%

YoY 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

资产总额 9.3% 9.4% 7.6% 7.3% 9.7% 9.4%

贷款总额 15.0% 18.2% 15.9% 14.0% 14.6% 9.8%

负债总额 10.0% 9.9% 7.7% 7.2% 9.9% 9.6%

存款总额（不含应计利息） 10.1% 8.5% 5.3% 11.0% 7.4% 7.4%

QoQ 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

资产总额 0.9% 1.6% -0.7% 5.3% 3.1% 1.4%

贷款总额 5.1% 7.6% 0.7% 0.1% 5.7% 3.1%

负债总额 0.8% 1.9% -0.9% 5.4% 3.2% 1.6%

存款总额（不含应计利息） 5.1% 4.0% -3.1% 4.8% 1.6% 4.0%

资产质量 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

不良贷款率 1.52% 1.48% 1.47% 1.31% 0.99% 0.98%

关注类占比 1.02% 0.96% 0.92% 0.56% 0.51% 0.49%

拨备覆盖率 274.27% 284.33% 312.48% 330.62% 456.84% 496.08%

拨贷比 4.16% 4.21% 4.59% 4.37% 4.51% 4.86%

QoQ 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

不良贷款率 -0.27% -0.04% -0.01% -0.16% -0.32% -0.01%

关注类占比 0.00% -0.06% -0.04% -0.36% -0.05% -0.02%

拨备覆盖率 50.00% 10.06% 28.15% 18.14% 126.22% 39.24%

拨贷比 0.13% 0.05% 0.38% -0.22% 0.14% 0.35%

其他指标 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

基本每股收益（未年化，元） 0.11 0.22 0.34 0.59 0.13 0.26

归属于母公司股东的净资产 12,321        12,238        12,456        13,026        13,247        13,170        

总股本 2,172          2,172          2,172          2,172          2,172          2,172          

归属于母公司股东的每股净资产（元） 5.67 5.63 5.73 6.00 6.10 6.06            

加权平均净资产收益率（年化，%） 7.48 7.64 8.11 10.15 8.36 8.68            

YoY 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

基本每股收益（元） 8.6% 15.4% 15.5% 20.5% 20.6% 22.1%

归属于母公司股东的净资产 2.8% 5.1% 6.1% 7.4% 7.5% 7.6%

总股本 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

加权平均净资产收益率（%，升幅） 1.04            

QoQ 1Q21 1H21 1-3Q21 2021 1Q22 1H22

归属于母公司股东的净资产 1.6% -0.7% 1.8% 4.6% 1.7% -0.6%

总股本 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%

【中泰银行】戴志锋/邓美君/贾靖
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每股指标 2021A 2022E 2023E 2024E  利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

PE 8.01 7.21 6.58 6.08 

 

净利息收入  2,831   3,101   3,430   3,791  

PB 0.78 0.73 0.67 0.61 

 

手续费净收入  138   149   161   174  

EPS  0.59   0.65   0.71   0.77  

 

营业收入  3,355   3,705   4,128   4,599  

BVPS  6.00   6.47   7.06   7.70  

 

业务及管理费  (1,125)  (1,186)  (1,321)  (1,472) 

每股股利  0.18   0.13   0.14   0.16  

 

拨备前利润  2,177   2,462   2,746   3,062  

盈利能力 2021A 2022E 2023E 2024E 

 

拨备  (854)  (960)  (1,099)  (1,278) 

净息差 1.92% 1.94% 1.95% 1.96% 

 

税前利润  1,323   1,501   1,647   1,784  

贷款收益率 5.23% 5.15% 5.15% 5.15% 

 

税后利润  1,283   1,426   1,565   1,694  

生息资产收益率 3.93% 3.93% 3.93% 3.93% 

 

归属母公司净利润  1,274   1,415   1,552   1,679  

存款付息率 2.23% 2.25% 2.25% 2.25% 

 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

计息负债成本率 2.23% 2.24% 2.24% 2.24% 

 

贷款总额  91,471   100,618   110,680   121,748  

ROAA 0.86% 0.88% 0.89% 0.88% 

 

债券投资  50,842   55,926   61,519   67,671  

ROAE 10.13% 10.46% 10.56% 10.48%  同业资产  2,018   2,220   2,442   2,686  

成本收入比 33.53% 32.00% 32.00% 32.00% 

 

生息资产  152,507   167,417   183,899   201,919  

业绩与规模增长 2021A 2022E 2023E 2024E 

 

资产总额  153,128   166,921   182,422   199,636  

净利息收入 10.59% 9.52% 10.62% 10.52% 

 

存款  114,459   123,616   132,269   140,205  

营业收入 0.48% 10.44% 11.42% 11.40%  同业负债  17,297   19,892   23,870   29,837  

拨备前利润 -3.16% 13.08% 11.54% 11.51%  发行债券  3,868   4,642   5,802   7,253  

归属母公司净利润 20.53% 11.11% 9.63% 8.18%  计息负债  135,624   148,149   161,941   177,295  

净手续费收入 39.39% 8.00% 8.00% 8.00%  负债总额  139,962   152,731   166,949   182,778  

贷款余额 14.01% 10.00% 10.00% 10.00%  股本  2,172   2,172   2,172   2,172  

生息资产 7.30% 9.78% 9.84% 9.80%  归属母公司股东权益  13,026   14,048   15,330   16,714  

存款余额 8.23% 8.00% 7.00% 6.00%  所有者权益总额  13,166   14,190   15,473   16,858  

计息负债 4.73% 9.23% 9.31% 9.48%  资本状况 2021A 2022E 2023E 2024E 

资产质量 2021A 2022E 2023E 2024E  资本充足率 14.11% 14.01% 14.07% 14.13% 

不良率 1.32% 1.45% 1.45% 1.45%  核心资本充足率 12.96% 12.95% 13.08% 13.21% 

拨备覆盖率 310.59% 250.66% 205.21% 167.84%  杠杆率 11.63 11.76 11.79 11.84 

拨贷比 4.37% 3.65% 2.98% 2.44% 

 

RORWA 1.34% 1.37% 1.39% 1.39% 

不良净生成率 0.43% 1.60% 1.60% 1.60% 

 

风险加权系数 65.48% 64.87% 64.11% 63.27% 

资料来源：公司财报，中泰证券研究所 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其

中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市

转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为

基准（另有说明的除外）。 

 

 

 

 

重要声明： 

 

中泰证券股份有限公司（以下简称“本公司”）具有中国证券监督管理委员会许可的证券投资咨询业务资格。

本报告仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

 

本报告基于本公司及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，反映了作者的研究观点，力求独立、

客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。但本公司及其研究人员对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，且本报告中的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，可能会随时调整。本公司对

本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本报告所载的

资料、工具、意见、信息及推测只提供给客户作参考之用，不构成任何投资、法律、会计或税务的最终操作

建议，本公司不就报告中的内容对最终操作建议做出任何担保。本报告中所指的投资及服务可能不适合个别

客户，不构成客户私人咨询建议。 

 

市场有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失

负任何责任。 

 

投资者应注意，在法律允许的情况下，本公司及其本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的

证券并进行交易，并可能为这些公司正在提供或争取提供投资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。

本公司及其本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之前已经使用或了解其中的信息。 

 

本报告版权归“中泰证券股份有限公司”所有。未经事先本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形

式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“中泰证券研究所”，且不得对本报告进行有悖原意的删节或

修改。 


